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経 済論 叢 〔京都大学)4159巻第1・2号,1997年1.2月
MarkovSwitchingModelを用 い た
日米 の景 気循 環 分析
中 川 満
は じ め に
〔Hamilton1989〕は,米 国の季節調整済みGNPに 関 してMarkovSwitch-
ingモデ ル(以 下MSモ デ ル)を 適用 し,NBERの 景 気 循環 のTuming
Pointとほぼ同 じものを検 出 した。 これに対 して,〔Hansen1992〕で は,彼 の
行 ったSupLR検定 による と,MSモ デルは,サ ンプ リングエ ラーの結 果,有
意 とな ってい るにす ぎない と結論 し,か わ りにSimpleSwitchingモデ ル(以
下S.Sモデル〉 を有 意 とした。これに対 して,〔Goo(lwin1993〕は,OECD
8ヶ国の季節調整済み実 質UNYに 対 して,MSモ デルを適用 して,各 国 に関
して循環 を検 出す る とともに,〔Hansen1992〕のAAモ デル とMSモ デルの
違いがサ ンプ リングエラ」の ため区別で きない とい う結論 を支持 した。
ただ し,こ れ らの研究 は,季 節調整 とMSの 関連 につ いては,ま った く考察
していない。 しか し,原 系列 にMSモ デルを適用す ると明 らか なよ うに,MS
モデルは季節性 を敏感 に拾い上 げてしまう。従 って,季 節調整 の問題 は,MS
モデルの適 用においては,criticalであ る。
本論文で は.〔Goodwin1993〕よ りも前後 に延長 され たデー タに対 して,M
Sモデ ル,及 び,SSモ デルを適用 して,日 本 と米国のGNPに 関 して分析 を
行 った。 この目的は,1)季 節調 整の問題がMSモ デルに引 き起 こす問題 を,
四半期 成 長率 モデ ル と年成 長率 モデ ルを推 定 す るこ とで 明 らか にす る,2)
〔Goodwin1993〕と期 間及 び推定 アル ゴリズムを変 えた と きの推 定結果 の比
72(72}.第159巻 第1■2号
較.3)MSモ デ ル,ARモ デル,SSモ デ ルの間の検定 をSupLR検 定で な
くJ-Testを用 いて行 い.比 較す るであ る。
本実証分析の結果,季 節調整 は,日 本 ・米国 とも十分行 われ てお らず,四 半
期モデ ルは不適切で,年 率成長率 モデルの方が妥当であ ることが分か った。年
率 モ デ ル に基 づ く と,米 国 はMark。vSwitchingであ り,日 本 はMarkov
Switchingとい うよ りも,遷 移確率が状態に よらないSSモ デ ルに近 く,低 成
長率の吸収 的状態 を持つ こ とが推測 され る。すなわち,日 本 に関 しては1976年
以降低成長経 済に移行 したことが統計モデ ルに基づ いて示 され た。 なお,四 半
期 モ デルの結果 を述 べ ておけば,ARと の区別 におい ては,米 国 に関 しては
〔Hansen1992〕,〔Goodwin1993)と一致 し,日 本 に関 して は,〔Goodwin
1993}と異 な り,J-Testでは..「ARでない」を棄却 で きなか った。
本論 文の構成 は以下 の通 りである。第1章 にお いてモデ ルの概 略 を示 し1},
第2章 で は,実 証モ デルの概 要 とMSモ デルの推定 のアルゴ リズムを示す。第
3章で は,そ の推定 と検定 の結果 を しめす 。第4章 で は,〔Goodwin正993〕と
の比較 を行 う。第5章 では,本 分析 の結論 を述べ る。第6章 で は,構 造変化(b
検 出に関 して論ず る。第7章 で は,本 分析 の結 果判明 したMSモ デ ル推 定上 の
問題 についてふれ る。
IMSモ デルの概要
MSモ デ ル の 一 般 型 に 関 し て は,様 々 な 定 式 化 が あ る が,例 と し て 〔Garcia
l995ユに よ る 定 式 化 を 紹 介 す る 。MSモ デ ル と は,鱗 が 以 下 の よ う な 方 程 式









このモデルは状態空 間モデルの一種であ る。すなわち,第 一 の方程式 は,観
灘方程 式である。 そ して,下 の3つ の方程式が状態 遷移方程式 を形成 してい る。
ここで,5,は1,0の 値を取るMarkov状態変数で ある。.もうひとつの状態変
数 は,る で あ る。 これ は,AR(r)に従 うが,そ の撹乱項 の標準偏 差は,&に
したが って、ヒ下す る。 また,Markov状態変数S,は,観 測値の レベルを も左
右する。 このs,を レジ}ム と呼び,政 策変更,構 造変化や市場 マイ ン ドの変
化(シ フ ト,ス イ フチ)を しめす指標 と考 えられている。
とのモデルの特徴 は,レ ジームシフ ト(状 態遷移 〉に関わ る確率項が離散状
態 ・離散時間Markov連鎖に従 う点で ある。 もちろん,Markov連鎖 は,ガ ウ
ス系ではないか ら,モ デルは非線形 となる%
Markov連鎖が しめす軌跡 は,再 帰 的,循 環的,吸 収的の三つ に分かれ る。.
前2者 に対応 して,景 気循環やマーケ ット心理 の変化 のよ うな循環的運動が記
述 でき,最 後 に対応 して,構 造変化が記述 で きる。
また,も しレジー ムシフ トを構 造変化 と対 応させ るな らば,そ れ を内生的に
とらえている とい う点 も特徴 の一つ とな る。 この点 を従来 の構造変化 を捉 える
モデル,例 えば,ダ ミー変数 を利 用 した方法 と比較す る と,ダ ミー変数の場 合,
推 定に先立 ってダ ミー変数 を変化 させ るタイミぞグを,先 験 的に与 えなければ
な らないのに対 して,MSモ デルではその必要がない。 だか ら,少 な くと も構
造 変化 の発生 した時点 に関 しては,モ デルか ら内生 的に説 明す ることがで きる。
す なわち,ダ ミー変数の オン ・オフの タイ ミングの設定 に関す る恣意性 を排 除.
で きるのである。 これは,Markov連鎖 とい う法則 に従 って,構 造 変化が.発生
す るか らで ある。
推 定 法 は,EMア ル ゴ リ ズ ム を 使 用 した 疑 似 ベ イ ズ法 に よ る も の
2)こ の ため,KalmanFii蹴をか けた後,最 尤 法に持ち込む とい う定石 は,そ のままでは.利 用
できない。
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(〔Hamilton1994〕),最尤 法 を用 い る もの(〔Gableetal.1995〕),Dynamic
Progra㎜丘㎎ 法 によるもの(〔Kim,1.1993〕),MCMC法による もの(〔Albert,
Chib1993〕)が提案 されてい る。
MSモ デ ルの検定 に関 しては,帰 無仮説をARモ デルや後に述べ るssモ デ
ルに とると,状 態遷移確率がnuisanceparameterとな って しま う。そのため,
検定 におけ る漸近正規性が成 立 しな くな って しま う。 ところが,nuisancepa-
rameterの存 在のため に,LR検 定 の正則条件が成立 しない。 同様 に,LM検
定,Wald検 定 も使用 で きない3}。この場合 の尤度比 の分 布 は,漸 近的 には0
に退化す る と考 えられている。従 って,十 分大 きな観測個数に対 しては,真 の
分布 は自由度1の カイニ.乗分布 によって確率優越 され る。
この 問題 に対 して.,〔Hansen1992a〕は,〔Davies1977〕に示 され てい る
EmpricalProcessTheoryを適.用して,尤 度比 を標準 化 した統計量 の従 う分布
に確率 的に優越 す る分布 のcriticalvalueをもちいたB・undaryTest",すなわ
ち,SupLR検定を採用 した。 しか し,こ れ は計算量 が膨 大 になるため本実 証











変数 〃'としては,日 本,及 び,ア メ リカのGNP(周 期 は四半期で,季 節
調整済み実質値)を とった。 日本 に関 して は,デ ー タ系列 は,ユ955年第2四 半




3)以.ヒ の 説 明 は,〔Hansenl992a〕に よ る 。
4)従 って,最 強 力 検定 で は な い.
.5)本 論 文で は,J-Testを用 い た 。 なお,」一Testは,Non-Nestedタイ プの 仮 説 検 定 に 使 用 さ れ
るが 、AR(4)を 帰 無 と してMS(4)を 対 立 とす る と.nuisanceparameterの存 在 に よ って,尤
度 関 数.Lには 帰 無 仮 説 下 で は現 れ て こな い パ ラ メー タが あ るの で,名 目的 に はNearedモデ ルだ
が,実 質 的 に はNun-Nestedモデ ル と考 え る の で あ る。対 立 仮 説 が 真 の 場 合,炉 →q。の と きに,
帰 無 仮 説 を 棄却 す る確 率 が1に 近づ くこ とが 知 られ て い るc
」
MarkovSwitchingModelを用いた 日米の景気循環分析(75)75
か ら1995年第.2四 半 期 ま で で あ る 。 日 本 の デ ー タ に 関 し て は,日 経NEEDS
か ら,ア メ リ カ の デ ー タ に 関 して は,BCI"か ら取 得 した 。






ま た,季 節 調 整 の.う.ちsmoothingが不 適 切 に 行 わ れ て い る 可 能 性 も考 え て ,
次 の 代 替 的 モ デ ル も推 定 し た 。





こ の 場 合 は,観 測 変 数 と し て,日 本 は 原 系 列 ,ア メ リ カ は 季 節 調 節 済 み 系 列 を
使 用 し だ,。
2.推 定 法
基本 的には,疑 似 ベ イズ助法によ った。 これは,計 算資源が限 られてい るた
め1D〕,MCMCやDynamicProgramming法が使 用で きなか った ためであ る。
また,こ のためHansenやGarciaの検定は行わなか った。
なお,こ.の プ ログ ラム は,GAUSS-3861VM3.1.5,及び,GAUSSX3.3
6)RustinessCycleIndicatorsの略。
7)た だ し,AR係 数に関 しては レジームシフ トの影響 を受 けない とした.
8)季 節差分を取る場 合は,季 節調整済み デー タで も原系列で も問題がない ことが分か っている。





III推 定 結 果
GNP四 半期 率成長率 に関す る推 定 ・検定結 果 は表1の 通 りで あ る。Log
Lは 最大 対数尤度,Phi#は 伽,mu"は 陶,sigmaはσ,J-TEST(AR)は,
MS(4)とAR(4)に関す る ∫一TESTにお ける帰無 をAR(4)て ない と した と
きの漸近f値,J-TEST(SS)は,帰無 をSSで ない と した ときの漸近'値,
.LRARは,帰 無 をAR(4)と した ときの尤度比 の二倍,LRSSはSSモ デル
を帰無 とした ときの尤度比の二倍 である。 グ ラフの横軸の下2桁 は,四 半期を
表 し,そ れ以上の桁 は,年 を表す。
この結果,GNPに 関 しては,日 本 はSSモ デルに従い,ア メ リカはMSモ
デ ル11」に従 うこ とが 分か る。但 し,ア メ リカに関す る ∫一Testは,有意水準
5%,及 び,1%でFAR(4)で ない」 とい う仮 説 は棄 却 された1z}ので,さ ら
に アメリカGNPに 関す るSpecificationを改善 す る必要が あ る。 日本 に関 し
ては,ス イ ッチ の頻 繁 さか ら,こ れ もSpecificationに問題が あ る可能性 があ'.
る。
図 ユは,日 本のGNP成 長率が高成 長状態 にあるか についての条件付 き確率
をグ ラフに表 した ものであ る。図2は,同 様 の ものをアメ リカについて示 して
いる。図3は,日 本,図4は アメリカの今後 のGNP成 長率予測値であ る。.96
年度 の年率成長率の予測値 は,日 本が2.4%,米国が3.9%であ る。
次 に同 じくGNPの 年率成長率 をMSモ デルで分析 してみた結果を表2に 示
すgこ ちらで は,日 本 に関 しては 「SimpleSwitchingでない」 とい う帰 無仮
説 は,5%で は棄却され るが,1%で は棄却 され ない。従 って,日 本は吸収的
な状 態 を持 ったSimpleSwitchingで,米国 はMarkovSwitchingに見 え る。
11>米国 に関 して は,5錫 有意水 準で は,「SSモ デ ルで ない」.とい う帰無仮 説が棄 却 され る,
1%有意水準.では.棄 却 で きないσ
12>この場合,観 測値数が 多いので聖正規分布のバー センタイルを近似的に用 いて検定で きる。
?
MarkovSwitchingModelを用いた月来の景気循環分析




phi4 0,12〔0.07) 一 〇,60(O,06)
phi3 0,75⑩.06) 0.26(0.08)
phi2 0,51(0.06)一 〇、05(0.08)












衷2日 米GNP年 間成.長率に関する推定 ・検定
JAPAN USA
logL 一206 .61 一182.50
phi4 一 〇.30(0.06) 0.07(0.07>
phi3 0.03(0.D6〕 O.05(0.12)








J-TEST(AR) 1.17 一1 ,87















































































J-Testは,い ず れ もAR(4)で な い と い う帰 無 仮 説 を5%お よ び1%で 棄 却
で き な い 。
IV〔Goodwin1993〕 と の 比 較
〔Goodwin1993〕は,HamiltonModelの追試 を行 ってい る。 これは,ア メ
リカに関 しては,1957;2～1990:1,日本 に関 して は1957;2～89:3の
データを元 にその四半期 成長率 を分析 した ものであ る。比 較 においては,私 の
四半期成長率モデルの方 を用 いた。
これ をみ ると,係 数が大 きく異 なってい る。 しか し,本 実証分析 のプログラ
ムでGoodwinの対象 とした期 間を分析 す ると,Goodwinの標準誤差x2の
範囲に収 ま った。従 って,推 定値の違いは,MSモ.デ ル 自身の問題点 によるも
のであ ると結論で きる。
すなわち,対 象期 間が変わ ると係 数が大 きく変化す る ことであ る。 また,景
気循環 の期 間 も日本 に関 しては,.大き く変わ ってい る。 また,こ の点に関 して
は,〔Goodwin1993〕が行 ってい るNyblomの安 定性 テス トで も,通 常 のA
Rモ デルよ りも安定性 に問題 があ ることが示 されてい る。




muO 一 〇.25 o.12 O.78 0.49 一 〇 .39 0.39 一 〇.01 D.07
皿u1 1.63 O.86 2.73 0.49 1.06 0..34 1.94 0.08
P 0.98 0.03 0.45 0.94 0,003 0.76
c 0.64 0.30 0.44 0.73 0.15 0.69
sigma ユユ7 0.09 0.52 O.03 0.77 O.06 0.47 0.03
phi1 一 〇,12 0.11 一 〇.49 O.07 0,076 0.11 O.83 0.06
phi2 0.29 0.86 0.51 0.06 0,046 0.11 一 〇.05 0.08
phi3 0.28 0.12 O.75 0.06 一 〇.16 0,⑪95 0.26 0.08
phi4 G.21 0.13 0.12 0.07 一 〇.06宮 0,092 一〇.6 0.06
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一致 しなか った。 これ は,Goodwinが推定 した低 成長期 が,第 一 次 オ イ ル
シ ョック時 のみ とい う.ことと関連 してい る。つ ま り,バ ブル崩壊後 の数年 の
存在 に よって,低 成長期が 別の状態 として認識 で きるよ うに なったか らで あ
る。
V分 析 の 結 論
四半期成長率モデル と年率モデルのいずれが妥 当かで あるが,季 節調整がわ
ずかで も不適当 になってい る場合には,MSモ デルは季節性 をスイ ッチ と誤認
す るこ とになって しま う可能性があるが,四 半期 成長率 モデルの日本側 は,頻
繁 なスイ ッチ を示 してお り,こ れが発生 した と見 られる。 また,四 半期成.艮率
モデルの米国側 もJ-TestでARでない とい う帰無仮 説が 棄却 され る。 これ は,
MSモ デルの示す循環が,ARモ デ ル自身が示す循環 と相 関を持 って～・ること
か ら,MSモ デルとARモ デ ルの区別が付 か ない ことによる もの と考 えられ
















いを棄却で きないので,両 者が 十分分
解で きるている と考え,こ ちら も年率
成長率モデ ルを採 用する。
その結果,米 国のGNP成 長率 はM
Sモ デルに従い,日 本の.GNP成長率
.は,SSモ デ ルに従 うことになる。 そ
して,日 本.に関 しては長期的に見る と
オイルシ ョック以降低成長に構 造変化
した こ とが,年 率成長率に関す るMS
モデルの推定 による図5か らいえる。
その移行期 は,1976年祭2四 半期前後
と考 え られ る。






MarkovSwitchingMode[を用 い た 日米 の 景 気 循 環 分析 (8】)駈
VI構 造変化の分析
構造変化の検定 は,前 述の通 り,吸 収状態 の存在,す なわち,遷 移確率が0
また は,1と なることの検定 となる。 しか し,こ の検定 は,正 則条件違反のた
め,む ずか しい。従 って,図5の グ ラフにおいて,20年近 く,す なわち,80期
にわた って,低 成長状態が継続 してい ることか ら,構 造変化が発生 していると
みなすのであ る1%ま た次の ように考 えること もで きる。構造変化が存在 した
場 合,吸 収す る方 の状態 の持続す る確率は,実 際の持続確率 よ り過大 に評価 さ
れ る。 ところが,MSモ デルでの推定値,ρ=0.93,4=o,81であるが,実 際 は
SSモ.デルで あるので,実 際 の持続す る確率 ρ,gは等 しい。 とい うこ とは,ρ
が過大評価 され ているか,4が 過小評価 されてい るかであ る。 ところが,図5
の条件付確 率の グ ラフか らは,7,す なわ ち,高 成 長状 態の持続確率が過大評
価 され てい る とは考 えづ らい。従 って,ρ が過 大評価されていて,吸 収状 態は
低成長側 とな り.,そのよ うに構造 変化 していると考 えるのであ る。
構造変化を所 与 として,構 造変 化後 の景気循環パ ター ンの検出 も行 った。方
法は,上 記で検 出 した構造 変化後 の期 間に関 して,再 びMSモ デルを適用す る
ものである。この方法 は,自 由度が きわめて低 くな るために,非 線形 モデルの
推 定 としては問題が あるが,参 考 として行 った。その結 果は,.表4の通 りであ
る。略号等 は,前 章 まで と同 じであ る。
まず,検 定の結果セあ るが,.(ARモデルでない」 とめ帰無仮説 は,5%で
は,棄 却され,1%で 棄却 されなか った15〕。 また,「SSモ デ ルで ない」 との
帰無仮説 は,5%で 棄却 されなか った。 したが って,ARモ デルとの区別が問
題 となるが,図9の 条件付 き確率 のグ ラフが,少 な くと も第2次 オイルシ ョッ
14)ま た,3状 態 の 単純 型MSモ デ ル を用 い て も推 定 を 行 った が .こ の結 果 は,構 造 変 化 と整 合 的
で はな く,ほ とん ど2状 態 の みが 有 為 にな る結 果 とな った 、 単 純 型 を使 用 した の は,Hamilton
型 で は3状 態 と な る と切片 の 可 能 性 が35=243通 りと な り,観 測 価 数 を 超 え て しま うか らで あ
る,し か し,単 純 型msモ デ ル の表 現 力 の 乏 しさ が この よ うな結 果 と な ワた のか 屯 しれ ない 。
15>t(70>のD.95パー セ ン タ イ ルは,1.99,D.99バー・セ ン タ イル は,2.65であ るD
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ク,円 高不況,バ ブル崩壊,1993年の一時的景気回復 を示 してい ることか ら,
このM5モ デルは,構 造変化後 の景気循環 を表現 してい ると考 えることにする。
L
VII問題点 と今後の課題
まず,日 本 の四半期 モデルで発生 した,季 節 変動 とレジームスイ ッチの誤認
の問題 であ る。 これ に関 して は,変 動遷移確 率モデ ルの適 用や妥 当な季節調整
法の発 見が課題で あ る。
次 に,本 実証 分析で,日 本 のGNP四 半期成長率が レジー ムス イ ッチを頻繁








が単 なる収束列を示 していたの と対照 的に,米 国で は,レ ジー ムス イ ッチはそ
う頻繁で はな く,12四半期 程度 の循環 をARパ ラメー タが示 してい るのが検 出
され たのにも現れてい る。問題 は,こ のよ うな特徴が,真 の構造の違い を表 し
ているのか,単 なるサ ンプリングエ ラーや推定量 を求 める上で の失敗 を表すの
かの判断で ある。 この点一層詳 しく分析 する必 要がある。
また,本 実証分析で使用 した二状態MSモ デルの問題点 について もふれ る。
二状 態 のMark・v連鎖 の場合,厳 密 に循環系 になるのは,P=9=Oの み であ
り,こ のため,表 現で きる確率パ ター ンが限 られている。特 に,一 部の予測値
の振 る舞 いか ら分 か るように,予 測 におい てか な り早 く定常分 布 に収束 す る
ケースが多い。 したが って,も っと多様 な動学特 性を示す ためには,多 状態 の
MSモ デルを推定す る必要が ある。 しか し,多 状 態の場合 になればなるほど,
Hamilton型モデルで は,ス イッチの対象 となる方程式の種類が 多 くな り,し.
たが って,最 尤法 の困難のひとつで ある演算時の けた落ちの問題 が激 しくなっ
て しま う。
計算上は,最 尤推定量の信頼性 の確保 の問題が ある。つ まり,MSモ デルで
は,局 所 最適 点が 多数存 在す る こ とが あ る。従 って,大 域 最適 化 法で あ る
Homotopy法や,Resampling法の一 つであ るMCMC法 の適用 を検討す る挙
要があ る。 また,少 ない計 算量 で.の推定法 の発見 も不可欠であ る。
結 論
本論文 において は,MSモ デルのサーベイ とそれを使用 した実証分析 を行 っ
た。実証分析で は,日 本 とアメリカの景気循 環が 異なる循環パ ター ンによるこ
とがわか った。 しか し,日 本においては,循 環性 が弱 く,ア メ リカで は循環性
が強 い とい う結果 について は,さ らに推定,検 定方法を精緻化 し,分 析す る必
要が あ る。
Mark。vSwitchingModelを用 い た 日米 の 景 気循 環 分析 (85)駈
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